
DU SYSTEME MONETAIRE 
EUROPE EN A L’EURO 


Apres la faillite du systeme de Bretton Woods au debut des annees 1970, les 
Etats membres de la Communaute europeenne envisagent la mise en place 
d’une cooperation monetaire. Cette cooperation est passee par differents 
stades pour aboutir le 1 er janvier 1999 a la creation de la monnaie unique. 


DU SERPENT AU SYSTEME MONETAIRE EUROPEEN 

o L'echec du Serpent monetaire europeen 

Cree en 1972 par la conference de Bale, ce systeme cherchait a mettre en place une 
solidarity monetaire au niveau europeen, afin de lutter contre les fluctuations de 
change des differentes monnaies apparues a la suite de la decision americaine de sus- 
pendre la convertibility du dollar en or. II prevoyait ainsi de lier les monnaies des pays 
membres du Serpent par des marges de fluctuation limitees a ± 1,25 %, tout en inscri- 
vant ces marges autour d'un cours pivot du dollar autour duquel les fluctuations ne pou- 
vaient pas depasser ± 2,25 %. 

Les nombreuses entrees et sorties du franc, de meme que la frequence des realigne- 
ments monetaires (devaluation du franc, devaluations du mark allemand) temoignent 
de l'echec du Serpent entre 1972 et 1978. 

Ce phenomene tient a I'absence d'unifi- 
cation des politiques economiques et 
surtout a la dispersion des efforts de 
lutte contre I'inflation. 

o La mise en place du Systeme 

monetaire europeen 

Cree en 1979 a I'initiative de la France 
et de I'Allemagne de I’Ouest, le SME 
(Systeme monetaire europeen) se definit 
comme un systeme de taux de change 
stables, mais ajustables (ils peuvent etre 
revises a la demande d'un membre). II est 
fonde sur une unite de compte, I’ECU (European Currency Unit), qui est elle-meme definie 
par un panier des monnaies europeennes. 

La valeur de I'ECU est par consequent la somme des quantites de chacune des mon- 
naies europeennes, ces quantites etant fonction du poids economique de chaque pays. 
Chaque monnaie europeenne a done une valeur en ECU (figee depuis 1989) et les parites 
des monnaies europeennes entre elles sont fonction de cette valeur. 

Les autorites monetaires se devaient de maintenir ces parites a I'interieur de marges 
de fluctuation de ± 2,25 % (sauf cas particulier de I'ltalie) jusqu'en 1993. Depuis les tur- 
bulences monetaires de 1992-1993, les marges de fluctuation ont ete elargies a ± 15 %. 
Cela n'a pas empeche le SME d'aboutir a son objectif principal : la stability des taux de 


L’Europe des vingt-sept 
et les treize de I’euro 

Onze pays sur quinze avaient ete quali- 
fies en 1999 pour I’euro : I’Allemagne, 
I’Autriche, la Belgique, I’Espagne, la Fin- 
lande, la France, I’lrlande, I’ltalie, le 
Luxembourg, les Pays-Bas et le Portu- 
gal. La Grece a rejoint ce club fonda- 
teur le 1" r janvier 2001 et la Slovenie le 
1" janvier 2007. 


change a long terme. II est vrai que la generalisation des politiques de disinflation dans 
I'ensemble des pays membres de la Communaute a ete un puissant vecteur de cette sta- 
bility. Celle-ci a cependant ete obtenue en contrepartie de politiques restrictives cou- 
teuses en terme de croissance, done d'emplois, passant par des taux d'interet eleves. 

L'UNION ECONOMIQUE ET MONETAIRE EUROPEENNE 
o La construction de I'UEM 

En 1989, Jacques Delors, alors president de la Commission europeenne, propose le 
passage progressif a une monnaie unique. Ce passage, consacre par le traite de 
Maastricht, s'est d'abord realise lors d'une premiere phase, de 1990 a 1993, par la sup- 
pression de toute entrave a la circulation des mouvements de capitaux au sein de la 
Communaute europeenne. 

A Tissue de cette phase, TUnion europeenne a remplace la CEE. La seconde phase, 
amorcee en 1994 et s'achevant le 31 decembre 1999, est celle de la convergence des 
economies de TUnion. 

C'est au cours de cette phase que 
TUnion s'est dotee d'un institut mone- 
taire prefigurant la BCE (Banque centrale 
europeenne), entree en fonction le 
Tjanvier1999. 

o Le lancement de I'UEM 

La troisieme phase de la construction 
de TUnion monetaire a ete lancee les 2 et 
3 mai 1998 et a debute le 1 er janvier 1999 
avec les onze pays qualifies pour la mon- 
naie unique appelee euro (qui remplace 
TECU sur la base : 1 ECU = 1 euro). A cette 
date, les taux de change des monnaies ont 
ete fixes de maniere irrevocable en euros 
et aucun ajustement de parite ne peut 
intervenir. La valeur de I'euro est ainsi de 
6,55957 francs. 

Entre 1999 et 2002, les monnaies 
nationales des pays membres de TUnion 
monetaire ne sont plus que des subdivi- 
sions de I’euro et disparaTtront progressi- 
vement. Sur le rmarche des changes, seul 
Teuro est cote et sur les marches finan- 
ciers tous les titres sont desormais cotes en euro. A partir du 1 er janvier 2002 sont appa- 
rus les pieces et billets en euros. La periode de coexistence entre les deux monnaies 
(franc/euro) en France a ete raccourcie. Cependant, ('inscription des prix uniquement en 
euros prendra un peu plus de temps que prevu initialement, les consommateurs tardant 
a s'habituer. 


Les criteres de convergence 

Les criteres de convergence elabores 
en 1991 lors de la conference intergou- 
vernementale precedant les accords de 
Maastricht sont au nombre de cinq [les 
trois premiers concernent la politique 
monetaire et les deux derniers la poli- 
tique budgetaire) : 

• la stability des prix [une inflation ne 
depassant pas de plus de 1,5 point la 
moyenne des trois meilleurs Etats dans 
ce domaine] ; 

• la stability des taux de change pen- 
dant au moins deux ans; 

• des taux d’interet a long terme n'exce- 
dant pas de plus de 2 points la 
moyenne des trois meilleurs Etats ; 

• un deficit public (de I'Etat, des collecti- 
vites locales et des organismes de 
Securite sociale] inferieur a 3 % du PIB ; 

• une dette publique inferieure a 60 % 
du PIB. 


